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所谓资本配置效率，是指资本从
低 收益 领 域 流 向 高 收 益 领 域 的 程
度。在完美的资本市场上，较高的收
益 率 是 引 导 资 本 流 动 的 唯 一 因 素。
正是资本的这种逐利天性，引导着
经济资源的最优配置，促进企业价
值 的 提 高 乃 至 整 个 宏 观 经 济 的 增
长。然而，越来越多的研究发现，资
本市场并不完美，市场摩擦在很大


































































在提供资金之后，外部 投 资者 与 内
部 管 理 者 之 间 形 成 委 托 代 理 关 系 ，






































































Biddle 和 Hilary （2006） 利用 Bhat-
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的会计准则体系，特别是 2006 年 2
月我国颁布了新会计准则体系，并从
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